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ECONOMIA

Mercado ve al Banco
Central con mas
margen para bajar
tasa tras paso de la
~ pero no sa

| PIB de Tarapaca y Antofagasta volvieron a volar en el

e ——— segundo trimestre y Aysen sumo una tercera caida

inflacién podrian marcar el cambio de ritmo,
a juicio de los analistas locales. Hacia 2025 el
tipo rector ya estaria en niveles neutrales del

orden de 4%.

POR CATALINA VERGARA

La politica monetaria chilena
gano espacios para apurar el tranco
en los proximos meses, segin los
analisis que surgieron este lunes
tras el retorno del largo feriado de
Fiestas Patrias y el marco que plan-
ted la Reserva Federal de Estados
Unidos, al iniciar la flexibilizacion
de la tasa de interés el miércoles
pasado con una “agresiva” baja de
50 puntos base (pb.) a 4,75%-5,0%.

Yaenlareunion del 3 de septiem-
bre, el consejo del Banco Central de
Chile habia asegurado que una de
las “novedades que era importante
resaltar” fue que el presidente de
la Reserva Federal, Jerome Powell,
habia comunicado que “llegd el
momento de ajustar la politica
monetaria”, seglin reveld la minuta
de la cita publicada este lunes.

Dicho documento también sos-
tuvo que la instancia liderada por
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Rosanna Costa evalud reducir la
Tasa de Politica Monetaria (TPM)
en 50 puntos base, aunque al final
se incliné por en 25 puntos a 5,5%.

“Todos los consejeros concorda-
ron en que se podia seguir reducien-
do la TPM hacia su nivel neutral.
Atendidos los menores riesgos
para la inflacién que se evaluaban,
ese descenso seria algo mas rapido
que lo considerado previamente”,
sefiald la minuta.

El recorte de 50 pb. y el tono
dovish de la Fed tienen “un impacto
favorable en las condiciones finan-
cieras globales, lo que beneficiaria
al endeudamiento internacional de
actores locales. Por otra parte, tiene
un impacto directo en el diferencial
de tasas, ayudando a la revaloriza-
cién de la moneda local”, explicé
la economista de Banco Santander,
Carmen Gloria Silva.

Enel caso de la politicamonetaria,
el nuevo contexto permite al Banco

Z0OM A LOS DATOS

W Las regiones del norte se expandieron
9,1%, segln informé el Banco Central.
Pero el consumo fue disimil: en una
bajo y en la otra subid.

El crecimiento econdémico se extendid por 11
de las 16 regiones del pais durante el segundo
trimestre, frente a igual periodo de 2023, segin
informé el Banco Central.

Determinante en este resultado fueron la
mineria -tanto por cobre como por el litio-,
electricidad, gas y agua (EGA) y el comercio.

Por zonas, el aporte mas notorio provino del
norte, donde se ubicaron las dos regiones mas
dindmicas: Tarapac4, impulsada principal-
mente por la actividad en torno a la produccién
del metal rojo, y secundada por el comercio;

y Antofagasta, donde destacd la extraccion de
litio y el impulso de la generacidn eléctrica y la
construccién. En ambas, el avance fue de 9,1%.

Completd el podio una representante del sur,
pero a distancia: Los Rios, con un alza de 4,1%,
gracias a la industria manufacturera, potencia-
da por la produccion de celulosa y alimentos, y
el resto de bienes, explicado por el sector agro-
pecuario-silvicola y la generacion eléctrica.

Pero estos aumentos no se replicaron nece-
sariamente en el consumo de los hogares. Del
trio, solo en Antofagasta hubo un aumento.

La actividad econdmica de la Region Metro-
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politana crecié 1%, reflejo del resultado de los
servicios, en particular, de transporte, y del co-
mercio tanto en su dimensién mayorista como
minorista. Aqui, el consumo de los hogares

se expandio 0,8%, asociado principalmente al
mayor gasto en bienes durables.

La Araucania se expandio 1,2% como con-
secuencia de los servicios de transporte, y el
gasto de hogares descendi6 0,1% por un menor
consumo de bienes no durables.

Los niimeros rojos

Aysén, en el otro lado de la moneda, acusd la
mayor disminucién en abril-junio, la que fue de
de 3,6%, explicada mayoritariamente por el res-
to de bienes y la industria manufacturera. Y si
bien se tratd de un tropezdn de menor cuantia
que el observado en el periodo enero-marzo, el
que alcanzé a 9,8%, esta zona ya completa tres
trimestres seguidos de niimeros en rojo.

En este contexto, el consumo de hogares
avanzo un marginal 0,1% por los servicios.

Al otro lado del pais, el PIB de Atacama se re-
sintio 2,6% debido principalmente a la mineria,
tanto por la extraccion de cobre como por la de
hierro. La caida fue en parte compensada por el
resto de bienes, en especifico por la generacion
eléctrica y la construccion. El consumo de los
hogares registré un alza de 0,9%.

La tercera caida relevante fue en Los Lagos,
de 1,5%, arrastrada por la indus-
tria pesquera, mientras que el
consumo de los hogares apenas
avanzd 0,1%.

La regién de O’Higgins registr6
una caida de 0,9%, incidida por
la mineria y la actividad agricola,
14 aunque el gasto de los hogares
subid 1,5%.

Mas al sur, la actividad de la
region del Biobio decrecié 0,9%
debido a la manufactura, en
particular por la menor produc-
cién de la industria pesqueray
la refinacién de combustibles. El
consumo de los hogares retroce-
di6 0,4%, incidido por el menor
consumo de servicios.
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Central evaluar un posible recorte
de 50 puntos, “aunque por el timing
seria mas factible en la reunion de

diciembre, tras nuevas senales por
parte de la Fed y la mayor dispo-
nibilidad de datos locales”, dijo
Silva, y asegurd que la TPM podria
terminar el ano en 4,75%, algo bajo
el corredor del ltimo Informe de
Politica Monetaria (IPoM).

Parael cuarto trimestre, el reporte
sugirio un rango entre 5,0%y 6,5%.

Para el economista jefe de BTG
Pactual, Pablo Cruz, el actuar de
la Fed “le da mas espacios para
pensar en recortes algo mayores”
al ente auténomo. No obstante,
opind que “esto es condicional a
que tengamos sorpresas a la baja
en actividad o inflacién” y anticipé
reducciones de 25 puntos en octubre
y diciembre.

Hacia fines de afio, el IPoM plan-
ted que la inflacién ain distara de
la meta de 3%, al ubicarse en 4,5%

Concordd con Cruz el economista
jefe para Chile de Credicorp Capital,
Samuel Carrasco, quien considero
que laaccion mas agresiva del banco
central de EEUU le da espacio a su
par chileno. Esto, aungue el ente
emisor ha enfatizado que la politica
monetaria local es independiente
de las decisiones de la Fed.

En Credicorp Capital prevén dos
recortes de 25 pb. en las reuniones
restantes del ano, sin descartar la
opcion de una baja de 50 pb. dado
el tono de la Fed.

El gerente de macroeconomia de
Inversiones Security, César Guzman,
expuso que el mensaje de laentidad
presidida por Rosanna Costaya fue
bastante agresivo en su tiltima reu-
nion, al senalar que iria mas rapido
hacia el nivel neutral que lo previsto
en junio. “A nuestro juicio, ello no
implica aumentar la magnitud de
los recortes, que seguirian siendo
de 25 pb. por reunion”, menciond.

JULIO CASTRO

El comercio suma
Su sepfimo mes
de repunte

0 El consumo sigue dando
sefales de repunte. El
indice de Ventas Diarias del
Comercio Minorista (lvdcm)
crecié 8,4% en agosto res-
pecto a igual mes de 2023,
segtin el Banco Central.
Asi, sumg siete meses en
terreno positivo, luego de
solo saber de caidas en
2023. De hecho, el resul-
tado del octavo mes del
afio es el segundo mejor de
2024, siendo solo superado
por el aumento de 12,7%
anual de junio, el cual
estuvo impulsado por el
CyberDay.

El indice es elaborado por
el instituto emisor a partir
de registros administrati-
vos de boletas electronicas
proporcionados por el Ser-
vicio de Impuestos Internos
(Sl1). Las ventas diarias con
boletas electrénicas inclu-
yen el total de las transac-
ciones, independiente del
medio de pago y canal de
venta, entre empresas y
consumidores finales.

En agosto, el dia que més
ventas presentd fue el
sabado 31, y detras de

este se ubico el sdbado 3.
Esto es consistente con los
primeros y Gltimos dias

del mes, fechas donde las
personas tienden a recibir
sus salarios.

“No creo que, bajo las condicio-
nes actuales, el Banco Central le
imprima atin mas ritmo a la baja
de tasas, aunque ciertamente se
sentird mas confiado y con menos
incertidumbre en realizar los movi-
mientos de tasas ya proyectados”,
declaré en una linea similar, el
economista jefe de EuroAmerica,
Felipe Alarcén, que ve al tipo rector
en 5% a fin de ano.
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Cruz postuld que en las reuniones
de 2025 se verian recortes de 25
puntos, con lo que la TPM llegaria
a su rango neutral en el segundo
trimestre.

En Santander también se esperan
bajas durante la primera parte del
afio, para alcanzar un 4% al partir
el segundo semestre.

En Credicorp Capital proyectan
una tasa clave en 4,25% a mediados
de 2025 y en Inversiones Security en
4,5%, en dicha fecha. EuroAmerica,
asuvez, laubicaen 4% a esa altura.




